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SEÑOR PRESIDENTE. - Habiendo número está abierta 10 
la sesión. 
(Es la hora 10 y 27 minutos) 
EN 

La Mesa recuerda que en la última sesión 
aprobamos hasta; el artículo 31. De modo que ahora. 
correspondería tratar el Capítulo V, que comienza 
con el artículo 32. Consulto a :los señores“ senadores 
si se encuentran en condiciones de abordar este tema 


que comienza con el régimen cambiario y continúa 


con cometidos de administración de reservas, etcétera 


e ES 
o si, por el contrario, analizamos otro tema 
- É a 

de este proyecto. 
SEÑOR ASTORI.- Señor “Presidente: quiero señalar que 


estoy en condiciones no ¿Sólo de abordar este artículo, | 
sino también de votarlo, naturalmente, si se le introducen 
algunos cambios. Desde 'el punto de vista de las modificaciones 
que entiendo “necesarias, voy a Coincidir absolutamente 
con la. exposición que sobre esta disposición realizó 
el contador Ricardo Pascale, invitado por esta Comisión. 
Como se recordará, el contador Pascale” 
aconsejó limitar el hato del artículo sólo a su 
primer inciso, eliminando “todos los demás. También 
comparto los fundamentos por él. expuestos en “aquella” 


oportunidad. Si se lee “el artículo, se podrá apreciar 
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- puede ser fijo o fluctuante, pero ¿qué sentido tiene 


--naturalmente, esta es una opinión personal coincidente 
con la del contador Pascale, que también es personal--= 
que, más allá de si se está de acuerdo o no con lo 
que aquí se establece, no es materia de una ley orgánica 
de un Banco Central decir, por ejemplo, que la Institución 
tendrá las distintas alternativas -: a las que aquí 
se alude para fijar el tipo de cambio. Señalo esto 
en forma absolutamente respetuosa, pero lo aquí dispuesto 
parece más material de un texto de economía que de 
una ley orgánica de un Banco Central. Por Supuesto 
due el Banco Central podrá establecer un tipo de 
cambio fijo. con la frecuencia que estime oportuna, 
Ando publicidad por medios ¡idóneos a los tipos a ; 
los. que comprará. o venderá monedá extranjera. Pero, 
repito, entiendo que es absolutamente injustificable 
disponer esto en una ley. : 

Más adelante se hace referencia a lo que 
ocurre cuando el tipo de cambio “es fluctuante. Esa 


« 
es una alternativa diferente, - pero de todas maneras 


“Y ripo de cambio 3 


es algo normal en un Banco Central. E 
señalar que si el cambio fuera fluctuante, el Banco 
podrá ¡intervenir en el mercado de cambio sin comprometerse 
a comprár o vender? Aquí se está hablando de” los 
distintos tipos de flotación que puede haber, y eso 


también es material: de un texto de economía, pero 


no de una ley orgánica. 
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esos incisos queda absolutamente comprendido cn la 


Considero que todo lo que se establece en 


primera frase: 


Banco reglamentará el funcionamiento del mercado de cambios 
convertibilidad de la moneda nacional en medios <« pago » 
internacionales." El mecanismo a” que se apel “ara 


realizar esa tarea, a mi juicio, no debe estar esiablecido 
en la ley. Es más; me parece que de algún modo es oscilante 
entre lo superfluo y lo innecesario o inconveniente, 
porque es posible: que aquí se hable de tipo de cambio 
fio o fluctuante y se dispongan determinados mecanismos 
específicos que _ Pueden llegar, en algunas circunstancias, 
a limitar la acción del propio Banco. 

Es decir que podrían darse situaciones -en 
las que este alta conspire contra la supuesta independencia 
que estamos tratando de dar al Banco por medio de: este 
proyecto. 


en E . > 
Por lo expuesto, señor Presidente, adelanto 


, 
que acompañariía este artículo “si lo redujeramos a su 


primer inciso, que sí es materia propia del Banco Central. 
Me refiero, concretamente, a la frase que dice: "El 
Banco reglamentará. el funcionamiento dei mercado de 
sambios y la convertibilidad de _la moneda nacional 


en medios de pago «internacionales." Esa es su función: 


reglamentar el mercado de .cambios. 
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SEÑOR MARTINS.- No tengo ¡inconveniente áílguno en aceptar 
las observaciones | del “señor senador Astori, porque 
el propósito de .estas disposiciones era el de crear 
una. mayor transparencia en las actividades - del. Banco 


Central en materia de cambios. - a FS FIS e 
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Evidentemente, este es un autocompromiso 
que adopta el Banco Central, y no es necesario que 
figure en el proyecto. 

SEÑOR BOUZA.- Ante las manifestaciones del señor Vicepresidente 
del Banco Central, formulo moción en el sentido de 

que se vote el primer ¡inciso del artículo 32, eliminando 

las cescanees disposiciones contenidas en el proyecto,.- 
tal como lo propuso el señor senador Astori. 

SEÑOR PRESIDENTE.- Deseo formular una consulta al señor 
Vicepresidente del Banco Central y a la delegación 
que lo acompaña. 

En dos de los párrafos que se eliminacion 
se prevé la hipótesis de tipo de cambio fijo y fluctuante. 
Sin embargo, más allá de parecer una expresión docente 
o . explicativa, considero. que el tercer párrafo podría 
tener ARE anterén, porque establece que 8 el caso 
de. que se opte por la política del tipo de cambio fluctuante, 
el Banco deberá establecer trimestralmente las netas 
máximas y mínimas para el crecimiento de sus pasivos 
monetarios. Él 

Me da la impresión de que este último párrafo 
quiere significar que si hay un tipo de cambio fluctuante, 
el ancla de: estabilidad del sistema no va- a estar en 
el tipo de cambio fijo, Sino en la cantidad de dinero. 
Entonces, está obligando al Banco Central a que, : si 
optó por un tipo de cambio fluctuante” --o sea, cuando 
el tipo de cambio no es ancla del. sistema==, - Cenga 


un ancla de carácter monetario. Fuerza al Banco --porqué 


eso bir. 
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en el inciso se “les “deberá establecer"-- a que emp ire 
esa ancla que he mencionado. Si no existiera esta disposicion, 
quedaría librada a la discreción del Banco la  opciur. 
DOE el tipo de cambio fluctuante. sin ancla - en e: 
ámbito monetario, y podría prescindir también de tener 
un ancla en lo que hace a la cantidad de dinero. 


] * > 
Me parece que, en el fondo, esta es la razón 


de la existencia de las explicaciones de los párrafos 
segundo y tercero... Reitero que este cuarto inciso vendría 


a darles una razón política, porque estaría expresando 


que el Banco Central puede elegir entre cambio fluctuante 


y fijo. Si _opta' por. el último, el ancla de estabilidad 


estará dada, justamente, por ese tipó de cambio; por 


el contrario, si elige el cambio fluctuante, el ancla 
de . estabilidad estará en la cantidad de dinero, para 
lo que se deberán establecer trimestralmente las metas 
máximas y mÉnimas, tal como se dispone en el cuarto 
puto. Esta es la. explicición que, desde un punto 
de vista profano, se me ocurre podría tener esta disposición. 
Consulto si ello es así porque, en caso afirmativo, 


soy partidario de mantener estos incisos. 


SEÑOR ZUMARAN.- No cuestiono si el señor Presidente tiene 
o no razón en su apreciación; pero considero que son 
aspectos que hacen a la política cambiaria. Entiendo 
que la distinción realizada por el señor senadcr Astori, 
que fue recogida por el señor Vicepresidente del Banco 
Central se refiere a que en la ley tendrían que figurar 
aquellos instrumentos a los cuales el Banco puede acudir; 
pero formulados en una definición de políticas. Ese 
sería el contenido de la acción . que el Banco va a ir” 


desarrollando ' para juzgar si el Directorio es bueno, 


regular o malo. Probablemente algunos piensen que el 


Directorio es bueno, regular O malo, pero, en la ley no 
tienen por qué estar definidas las políticas que el 
Banco puede realizar. Si Hubiézamos escrito la mismo 
hace 10 o 15 años, no se habrían establecido 
estos conceptos, porque sabemos que esto evolucióna. 
Del mismo modo, dentro* de 100 15 años tendremos que ver 


qué instrumentos de política cambiara se utilizan para 


las distintas opciones que tiene una política cambiaria. 
Considero que la carta orgánica debe. tener 
la suficiente amplitud como para cobijar en su seno las 
“distintas políticas de las doctrinas de más recibo 
de -ese momento y la afiliación de quienes integran 3 
la conducción económica y no dejar  embretado a que. 


se tenga que cumplir lo qué aquí se establece, El artículo 
? , y : 
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en el inciso se dice "deberá establecer"-- a que empire 
esa ancla que he mencionado. Si no existiera esta disposicion, 
quedaría librada a la discreción del Banco la Opcion 
por el tipo de cambio fluctuante, sin ancla en 2 
ámbito monetario, y podría prescindir también de tener 
un ancla en lo que hace a la cantidad de dinero. 

Me parece que, en el fondo, esta es la razón 
de da” existencia de las explicaciones de los párrafos 
segundo y tercero. Reitero que este cuarto insiso vendría 
a darles ¿Una razón política, porque estaría expresando 
que el Banco Central puede elegir entre cambio fluctuante 
y fijo. Si opta por el último, el ancla de estabilidad 
Geral dada, JUSCAREREE: por ese ips de cambio; por 
el contrario, si elige el cambio fluctuante, el ancla 
de estabilidad estará eh la cantidad. de dinero, “para 


. » . 
lo que se deberán establecer trimestralmente las metas 


.máximas y mínimas, tal. como se: dispone en- el «cuarto 


. e da s 

parrafo. Esta es la explicación que, desde un punto 
de vista profano, se me ocurre podría tener esta disposición. 
Consulto si ello es así porque, en caso afirmativo, 
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soy partidariv de mantener estos incisos. 
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SEÑOR Z2UMARAN.- No cuestiono si el señor Presidente tiene 
o no razón en su apreciación; pero considero que.son 
aspectos que hacen a la política cambiaria. Entiendo 
que la distinción realizada por el señor senador Astori, 
que fue recogida por el señor Vicepresidente del ' Banco 
Central se refiere a que en la ley tendrían que figurar 


aquellos instrumentos a los cuales el Banco' puede acudir; 


pero formulados en una definición de políticas. Ese 


sería el contenido de la acción que el Banco va a ir 

desarrollando para juzgar si el Directorio .es bueno, 

regular o malo. Probablemente algunos piensen que el 
. 

Directorio es: bueno, regular o malo, pero en la ley no 

tienen por qué estar definidas las políticas que el 

Banco: puede realizar. Si hubiéramos escrito lo mismo 


hace 10 Oo 15 años, no se habrían establecido 


A z ] 
estos conceptos, porque sabemos que esto evoluciona. 


Del mismo modo, dentro de 10 o 15 años tendremos que ver - 


qué instrumentos de política cambiara se utilizan para 


las distintas opciones que tiene una política cambiaria. 


Considero que la carta orgánica debe tener 


la suficiente amplitud como para cobijar en su seno. las 
distintas políticas de las doctrinas -. de más recibo 
de ese momento y la afiliación ' de quienes integran 


la conducción económica y no dejar embretado - a que 


se tenga que cumplir lo que aquí se establece. El “artículo - 
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dice: "...sin comprometerse a comprar Oo vender moneda 
extranjera a precios predeterminados”. Sin embargo, 
nuestro país se ha vendido y comprado moneda extranjera 
a precios predeterminados; podemos considerar que es 
una política buena, regular o mala, pero no creo que 
esto deba establecerse en la Carta Orgánica. 
SEÑOR ASTORI.- Entiendo que la exposición realizada por 
el señor Presidente permite argumentar con mayor profundi- 
dad a favor “de la eliminación de estos tres incisos. 
En primer lugar, resulta claro de esa exposición 


que estamos-ante un artículo " que sontradice el espíritu 


del proyecto de ley, que es establecer la mayor independencia para 


el Banco Central porque, de' alguna manera, le estaría 
poniendo condiciones. 

En segundo término, Mes estrictamente cierto 
que en el régimen de tipo de cambio fluctuante o flotante 
--que sería la palabra técnicamentg de recibo-- la cantidad 
de dinero opera , - tal como señaló el señor Presidente, 
como una plataforma o como un:ancila. No me gusta mucho 
esta expresión, pero reconozco que forma parte de la 
jerga actual en materia monetaria. Si el señor Presidente 
considera que con este último inciso ES 1e está coartando | 
al Banco la posibilidad de transgredir límites de emisión, 


que puedan ser útiles para controlar la inflación, creo 


Ñ : ia ino? 
que se incurre en una equivocación, porque aquí se dice, 


“metas máximas y mínimas”. ¡Vaya- a saber cuáles son 


las metas máximas y mínimas q: 3 Las az 


es 


en la primera frase; por ejemplo, se expresa que el Banco 


“a 


turno del Banco Central que aplique esta ley! A mi enten- 

der, a través de esta disposición no estamos imponiendo 
la disciplina monetaria, simplemente estamos estableciendo 
que se fijen trimestralmente sus metas, lo cual es absoluta- 
mente superfluo. La disciplina monetaria no se alcanzará 
por medio de este artículo, . sino por las decisiones que 

> 

tome el Directorio del Banco; no porque se exija la fijación 
de metas máximas y mínimas trimestralmente, porque puede 
darse el caso de que un Directorio desordenado desde 


el punto de vista monetario cumpla con esta disposición, | . 


originando una debacle monetaria, . insisto, cumpliendo 
estrictamente con lo dispuesto en este proyecto de ley.  Noes en este PS (9) 
aspecto que se juega esa disciplina, ní tampoco el carácter 
férreo que pueda tener esa-eventual ancla. Eso va a estar 
en las decisiones que tome el Directorio,. que no dependen 


5 > 
de este artículo. 


Por " estUós motivos, este es uno de esos artículos 
que; personalmente, llamaría docente. Considero que 
la ley no debe hacer docencia, sino establecer limitaciones, * 
controles y orientaciones. No quiero ser reiterativo, 


pero todo lo que, se dice más adelante está contenido 


Central reglamentará, pero a mi juicio la disciplina 


monetaria viene por otros Ccaminos- y .no por. la .vía de 
E 4 y E 


este inciso. 


SEÑOR ' PRESIDENTE.- Personalmente, me -doy por satisfecho 


con los comentarios formulados por el señor senador Astcri 


acerca de -que el último párrafo se refiere a mex... 
máximas y mínimas, pero no las define. De modo que podrí.. 
fijarse metas máximas muy elevadas y , por lo tanto, 


dejar de lado :la disciplina monetaria. N 


De todas maneras, adelanto que voy a acompañar 
la posición de consenso que adopte la Comisión en cuanto 
a aprobar el primer párrafo de este artículo, tal: como 


lo ha propuesto el señor senador Bouza, por lo que podríamos 


AMS O ERA AMA dr rin» de. 


someterlo a votación, 
Asimismo, deseo señalar que este último párrafo 
> aun Cuando no establezca una “meta cCuantitativa rígida, 
está indicando un criterio” de transparencia, ya que 
ese Directorio a que -aludía el señor ' senador Astori, 


presuntamente desordenado qué podría formalmente al tenor 


E 
X 
a 

te 

z 

E 

i 
A 
> 
¿ 
4 
E 


de este artículo fijar una meta muy elevada y por lo 


tanto ¡o SCADEcan una grawe consecuencia de carácter 


monetario en el equilibrio del valor de la moneda, quedaría. 


de manifiesto en el hecho «de establecer trimestralmente: : A ro 


las metas máximas y mínimas. De todas maneras, creo 
que efectivamente no se establece un límite rígido CE z o a 2 


por lo cual no insisto en el punto de vista que había 


señalado, aunque destaco mi concordancia con la idea Try , ] É e 
de que en el.caso de tipo de cambio fluctuante o flotante 


debe haber una disciplina monetaria estricta. 


1 
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Si no se hace uso de la palabra se va a votar 
el primer párrafo del artículo 32. 
(Se vota:) 


ro 6 en 6. Afirmativa. UNANIMIDAD. $ 


Léase el artículo 33. 
(Se lee:) 


“Artículo 33,- (Emisión y Acuñación). El Banco 
tendrá el privilegio exclusivo de la emisión de billetes 
y la acuñación de monedas de. la República Oriental del 


Uruguay; Ninguna persona u organismo que no sea- el Banco 


podrá emitir billetes de Bancos o acuñar moneda metálica, 

o expedir ninguna clase de documentos, efectos. a la vista, 
pagaderos al portador, que tengan la apariencia, o pretendan 

ser, o que puedan pasar por o ser confundidos con moneda 

de' curso legal. Los cheques y letras de cambio a la vista 
fagaderos al portador no serán considerados como instrumentos 
que tengan las funciones de un billete.de cambio a los 

efectos de este artículo." 


En consideración. 
Rs 


SEÑOR BOUZA.- Tengo la impresión de que respecto a este 
artículo cabría la misma observación que se hizo con 
relación al anterior. En el inciso primero se establece 


el mónopolio o lá exclusividad para el Banco en la emisión de morieda . 


P 
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Por su parte el inciso segundo expresa que como 
Y > E y 


consecuencia de lo anterior nadie puede desempeñar la' 
actividad que se le ha dado al Banco Central en exclusividad ' 
a: través' del inciso primero. " Considero que nadie 


puede pretender que por establecerse en el inciso primero - 


que 'la emisión es una actividad monopólica del Banco. 
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por la emisión de 


da ser afectada 


esta pue 


Central, 
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y letras. 
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Por lo tanto, pienso que el inciso segunda, 
en lugar de aclarar el sentido de la norma, 


por la vía de la interpretación, puede dar lugar a confusión. 
Creo que el principio basico esta establecido en el 


inciso primero, y con ello es suficiente. Nadie puede 
hacer lo que la ley le da en exclusividad, en forma 
mohopólica, al Banco Central , esto es, la emisión 


de monedas y billetes. 


SEÑOR ZUMARAN.- * Considero atendible 
el argumento del, señor senador Bouza con respecto 
a la primera e 2 inciso segundo. En cuanto 


a la parte final , al referirse a los cheques y letras. 
de cambio a la vista, da la impresión que la norma aclara 


el sentido de que no serán considerados como instrumentos 


y que tengan la función de un billete de' banco. Si este 


aspecto no estuviera establecido, alguien podría suponer 
que el cheque y la letra de dambio a la vista aman 

" equivalenteé al billete de banco. En ese sentido, me. 
parece que la parte final de la * norma gana en precisión» 
Quizá tenga razón el señor Senador Bouza en sus expresiones, con respec-. 

to a la primer3 barte. cuando se” refiere a la negativa , 

es decir, ] que ninguna persona u organismo que no 

seá el Banco podrá emitir billetes de Banco, "etcétera, 

Ello es obvio, desde el momento que a través del inciso 

PÉlmero, eso se otorga cam monopolio al Banco Central. 

Sin embargo, reitero, la parte final, en cuanto a cheques 

y letras de cambio a la vista, gana en claridad. 

SEÑOR BOUZA.- En virtud de las expresiones del señor. * 


senador Zumarán, deseo preguntarle a los señores represen- 
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tantes del Banco Central qué quiere decir que los cheques 


y letras a la vista no serán considerados como instrumentos 
que tengan las funciones de un billete. 

SEÑOR' ZUMARAN.- Si se me permite , pienso que lo que 
se quiere expresar es que,como son instrumentos O billetes 
de banco, no lo son a los efectos de este artículo . 
Es decir que los Bancos y otras personas pueden emitir 
cheques y , sobre: todo, letras de cambio a la vista. 
De modo que el comercio emité letras de cambio a la vista 
y» a los efectos de este artículo, se .podría “decir que 
no son billetes de banco o que no «están comprendidos 
en el monopolio establecido en el inciso primero del 
artículo. kh A 

Por lo tanto, insisto, se Hesprandó de la norma que 
los comercios y otros bancos pueden emitir cheques y 
documentos a la vista. 

SEÑOR  BOUZA.- Luego de escuchar las manifestaciones 
¿del Señor senador Zumarán Y sus argumentaciones en cuanto * 
a las confusiones que pueden _surgir del inciso segundo, 
ratifico mi impresión de que sería conveniente dejar, - 
exclusivamente, el inciso primero. : 
.Es indudable que a nadie , desde el punto de vista 
. jurídico y comercial, se le, puede ocurrir que un cheque 
o un documento a la vista sea lo mismo que un billete 
E que una moneda. En “cambio, desde el momento que lo 
estableciéramos como una excepción al monopolio que 
se le- da al' Banco de emisión de billetes y monedas, 
daría la impresión que, de algún modo, lo estuviéramos 


asimilando. 
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En consecuencia,” pienso que lo úhico que hace 
el Inciso segundo es agregar elementos de confusión, y 
y no aclaratorios, que es lo que tendría que contener ¡a ley. 
Esta debería determinar qué es una actividad que se 
le quita al resto de la sociedad para dársela exclusivamente 
al Banco. De acuerdo con la Constitución, eso sí necesita- 
ría una ley que lo determine. 


> 
Cabe recordar que el señor Presidente del Banco Central, 


en algún momento señaló --y no lo cuestiono-- situaciones 


en las cuales podría no ser monopólica la emisión de 


monedas. En este casó, advertimos que existe una definición, 


incluso, desde el punto de vista ideológico con respecto 


a ese tema. Pero debemos ..atenernos a esto y no agregar 
elementos que ponen en tela de juicio si el cheque es 
o ño una .moneda equivalente a aquella que debe emitir 
en exclusividad el Banco Central, 'ya que, evidentemente, 
no lo es. De manera que, mencionándolo como una excepción , 
podemos dar lugar a agudas, interesantes y profundas 
discusiones jurídicas sobre la equiparación de valor: 
del cheque o de un ddcuemnto a la viste respecto de la 
moneda O al billete. Por lo tanto, creo que debemos hacer 
las cosas más. simples y .más claras. Precisamente, el 
Presidente del Banco Cehtral se afilia a la tesis del 
monopolio” de Ya emisión de moneda - por parte del “Estado. 
Este aspecto es el que debería quedar _establecido en, 
la ley. s j ] . A 

SEÑOR MARTINS.- La réferencia a los cheques y letras 
de cambio a la vista es en virtud del inciso segundo, 


en el que se expresa que ninguna persona del organismo 
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podrá emitir o expedir ninguna otra clase de documento, 
efectos a la vista pagaderos al portador, que tengan 
la apariencia, pretendan ser oO puedan ser confundidos 


con moneda. Si se eliminara este texto tal como lo señalaba 


el señor Senador Bouza, no tendría sentido. mantenérlo el otro. 


a . 
Deseo señalar que en el momento en que se redactó 


este texto, en determinado país, igual que la moneda, 


se emitió un folleto con la figura de un político, dándose la circuns- 


tancia de que determinados extranjeros los adquirieron 
como si fueran billetes. Obviamente, cada sociedad tiene 
sus normas éticas. 

SEÑOR | ASTORI.- Al igual que el señor senador Bouza, 


* 


: . A CO 14 
creo que en este caso surge una. Simetría” con el artículo + 


anterior. Reconozco que en otro pais se puede haber 


planteado una situación inconveniente y que, precisamente, 


trató de prever la segunda parte de esta disposición. 
Sin embargo, pienso que en el Uruguay habría poco espacio 
para "que ocurriera un hecho de este: tipo por la tradición 
de nuestras instituciones monetárias e, incluso, el propio 
funcionamiento financiero del país, prácticamente, marginaría 


la posibilidad de introducir «mecanismos 


arbitrarios de esa naturaleza. Por lo tanto, creo que 


podemos quedarnos con la tajante “afirmación del inciso 


primero, ya que efradica cualquier posiblidad que pueda 
presentarse. De todos modos, deseo señalar que no ne gusta 
totalmente su redacción , sobre todo, la expresión "privile- - : E: 
gio exclusivo". En virtud de ello, -. voy a, sugerir una AS Yi o E 
redacción alternativa, que sería la siguiente: » La emisión . E 


de billetes y la acuñación de - monedas de la República 


A o o a a 


A 
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Oriental del Uruguay será competencia exclusiva del Banco, 


SEÑOR MARTINS.- Cabe señalar que la única -. finalígad de 
la norma, tal como está redactada, es la de mantener 
la tradición que viene de la Carta Orgánica del Banco 


de la República. De todos modos, efectivamente es así. 


> 
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SEÑOR ZUMARAN.- Como es sabido, durante mucho tiempo las cooperativas 
de ahorro y crédito emitieron letras de cambio que hacían las veces de 


cheques. Pregunto, entonces, si con esta redacción podrían continuár 
haciéndolo. 
SEÑOR ASTORI.- Sí, señor senador. 
SEÑOR PRESIDENTE.- Si no se hace uso de la palabra, se va a votar el 
artículo -33 con la redación propuesta por el señor senador Astori. 

% (Se vota:) 
6 en 6. Afirmativa. UNANIMIDAD. 

Léase el artículo 34. 

. (Se lee:) - 

“Artículo 34.- (Curso legal y poder “tancelatorio).= Los billetes 

emitidos y monedas acuñadas por el Banco tendrán curso legal en todo el 


territorio nacional. Ea 3d 

El poder cancelatorio de esos billetes para toda clase de 
obligaciones en moneda nacional no tendrá límíte alguno. El Banco 
determinará el monto hasta el cual tendrán pleno podér cancelatorio las. 


monedas que acuñe. *" « 


sb 


E Be 


0 RATA 


Pe a a 


En consideración. 
SEÑOR ASTORI.- Deseo saber cuál es el sentido de la última frase, que 
dice: "El Banco determinará el monto hasta el cual tendrán pleno poder 
cancelatorio las monedas que acuñe." 
SEÑOR MARTINS.- El sentido es limitar la cantidad de monedas a entregar 
en un pago. Es obvio que, por ejemplo, no podríamos pagar en moneda un 
monto de U$S 10.000. á 
SEÑOR PRESIDENTE.- Si no se hace uso de la palabra, “se va a votar el 
artículo 34 en la redacción dada en el proyecto de ley eviado por el Poder 
Ejecutivo. 
(Se vota:) 
6 eñ 6. Afirmativa. UNANIMIDAD. * 
Léase el artículo 35. 
n (Se lee:) 
"Artículo 35.- (Cometidos de Administración de Reservas).- Incumbe 
ál Banco llevar a cabo la política monetaria de la República con vistas 
a procurar la finalidad señalada en el artículo 3 de la presente Ley y, 
«para“ello, estará facultado para: j 
a) Realizar operaciones de mercado abierto en valores negociables 
emitidos por el Poder Ejecutivo o por empresas o entidades públicas y 
privadas, o emitidos por el propio Banco. j 
s b) Fijar las tasas de los encajes mínimos que deberán mantener los 
bancos y otras instituciones receptoras de depósitos en relación a sus 
depósitos y otras obligaciones análogas, tanto en moneda nacional como” 
extranjera, así como los activos que podrán componerlos y demás 
condiciones pertinentes. : : : 


c) Fijar la posición máxima neta en divisas que podrán mantener 


E E E 
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las instituciones de intermediación financiera. 


d) Comprar y vender! oro y otros metales preciosos, cambio 


extranjero, letras de tesorería y otros activos financieros emitidos 
por gobiernos extranjeros y entidades públicas internacionales, 
realizar depósitos en bancos del exterior, comprar y vender 
certificados de depósito.”. Ñ 
En consideración. 

SEÑOR ASTORI.- Respecto a este artículo también voy a compartir la 
opinión dada por el contador Pascale cuando analizó el tema en la 
Comisión. Señalaba --y creo que con razón-- que aquí falta un 
instrumento importante además de los ya señalados, “que refieren, 
respectivaménte, a las" operaciones de mercado abierto en valores 


negociables --obviamente, aquí entran como caso típico las operaciones 


con valores públicos que realíza el Banco Central--, a la fijación de 


la tasa de los encajes mínimos que deberán mantener los bancos y otras 
instituciones receptoras de depósitos, lo cual también es un 
instrumento típico de un banco central, a la fijación de la posición 


3 a 
máxima. neta en divisas de las ánstituciones de intermédiación 


financiera y, por último, a las operaciones con oro y otros metales 


preciosos. Quiere decir que no se “hace referencia -alguna a un 
instrumento que en materia monetaria o financiera, repito, es muy 


importante. Estamos hablando de la tasa de descuento. referida a 


“operaciones celebradas entre el Banco Central y el sistema bancario en 


su conjunto. Creo, por lo tanto, que esta disposición debería contener 
alguna referencia, incluyendo los límites a los que áludía el contador 
Pascale cuando visitó.esta Comisión. 


No sé si nuestros asesores nos podrían ilustrar acerca de por qué 


a 


Lt 
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las instituciones de intermediación financiera. 

d) Comprar y vender! oro y otros metales preciosos, cambio 
extranjero, letras de tesorería y otros activos financieros emitidos 
por gobiernos extranjeros y entidades públicas internacionales, 
realizar depósitos en bancos del. exterior, comprar y vender 
certificados de depósito." 

En consideración. 
SEÑOR ASTORI.- Respecto a este artículo también voy a compartir la 
opinión dada por el contador Pascale cuando analizó el tema en la 
Comisión. Señalaba --y creo que com razón-- que aquí falta un 
instrumento importante además de los ya señalados, que refieren, 
respectivamente, a las operaciones de mercado abierto 'en valores 


negociables --obviamente,' aquí entran como caso típico las operaciones 


“con valores públicos que realiza el Banco Centrai--, a la fijación de 


la tasa de los encajes mínimos que deberán mantener los bancos y otras 


instituciones receptoras de depósitos, lo cual también es un 
instrumento típico de un banco central, a la fijación de la posición 
a neta en divisas de las. instituciones de intermediátión 
financiera y, por último, a las operaciones con oro y otros metales 
preciosos. Quiere decir que no se hace referencia alguna a un 
instrumento que en materia monetaria o financiera, repito, es muy 
importante. Estamos hablando de la tasa de descuento referida a 
operaciones celebradas entre el Banco Central y el sistema bancario en 
su conjunto. Creo, por lo tanto, que esta disposición debería contener 
alguna referencia, incluyendo los límites a los que aludía-el contador 
Pascale cuando visitó esta Comisión. 


No sé si nuestros asesores nos podrían ilustrar acerca de por qué 


3 
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razón está ausente este instrumento. En todo caso, habida cuenta de esa 
opinión, luego podríamos seguir reflexionando sobre el particular. 

SEÑOR MARTINS.- En el artículo 48 se prevé que el Banco establecerá y 
anunciará públicamente sus tasas de descuento, redescuento y adelantos, 


Y que con respecto a dichas operaciones podrá determinar límites 


“cuantitativos ,y tasas diferenciales para diversas clases de 


transacciones o plazos de vencimiento, o para una clase dada de 
instituciones de intermediación financiera. 
De manera que tal instrumento sí está previsto, pero en otra 
disposición. y j 
SEÑOR ASTORI.- Recuerdo que en la sesión a que aludía se tuvo en cuenta 
el artículo 48; iaa la pregunta es si, a los efectos de una 
integración mejor del proyecto y de su disciplina conceptual interna, 
no sería mejor colocar esa disposición como un inciso o literal 
adicional en el artículo 35, puesto que se trata de una materia más 
propia de esta norma que del lugar donde aparece contenido. Ñ 
.Declaro que no voy a hacer cuestión en esto; pero repito que me 
parece que sería mucho mejor colocarlo aquí. 
SEÑOR PRESIDENTE.- Quiero acotar que lo que advierto es que este 
artículo 35 que estamos considerando ha sido incluido en el Capítulo v, 
que se titula "Política monetaria y administración de reservas”, en 
tanto que el artículo 48 figura en el Capítulo VI titulado "Relaciones 
con las instituciones de intermediación financiera". Aparentemente, el 
redactor del texto pensó que como la materia a que se refería en este : 
caso tenía un matiz en que prevalecía el aspecto de relacionamiento 
con las instituciones, debía incluirlo en ese Capítulo y no en el de 


"Política monetária y agministración de reservas”. 
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Si bien esta es la interpretación que hago del texto, y estando de 
acuerdo con el contenido de las disposiciones, no hago cuestión de que 
figure en un lado u otro. 

SEÑOR ASTORI.- Agradezco el comentario del señor Presidente porque, 
justamente, allí radica el argumento: la tasa de descuento es un 
instrumento fundamental de política monetaria. 

Estoy totalmente de acuerdo con la existencia de un artículo 
referido a las relaciones con el sistema bancario; pero, ¡cuidado!, 
vayamos de lo general a lo particular, y de lo fundamental a lo 
accesorio. En materia de política monetaria, la tasa de descuento es 
primordial y, en este sentido, hay sobrada experiencia en el mundo. 


Repito que, precisamente, esa es Ja razón de mi propuesta 


O 


| 
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SEÑOR ZUMARAN.- El contador Pascale sugirió cambiar el título a este 
artículo que, en lugar de "Cometidos de Administración de Reservas", 
] "Instrumentos de Política Monetaria". 
SEÑOR ASTORI.-.Creo que se le puede poner "Instrumentos de Política 
Monetaria" y hasta considero conveniente que se suprima "Administración 
de Reservas", porque está implícito en el primer concepto. De manera 
que comparto que al Capítulo V se lo titule de esa forma. Por esa 
razón, propongo agregar un quinto literal al artículo 35, que contenga 
lo dispuesto en el artículo 48. 
SEÑOR MARTINS.- considero que es acertada la modificación que propone 
el señor senador Zunarán; también entiendo que se puede conciliar la 
redacción que tiene la Carta Orgánica, agregando un inciso que diga: 
"Fijar sus tasas de descuento, redescuento", continuándo con el texto 
del artículo 48. 
SEÑOR ASTORI.- Simplemente deseo hacer un aporte formal en el sentido 
de que tendríamos que encabezarlo de una manerasdistinta para ser 
coherentes con la' redacción del artículo 35. La. redacción ¿sería la 
potato "Establecer y ies públicamente sus tasas de descuento, 


redescuento y adelantos. Con respecto a dichas operaciones, el Banco. 


“podrá determinar límites cuantitativos y tasas diferenciales para 


diversas clases de transacciones o plazos de vencimiento, o para una 
clase dada de instituciones de intermediación financiera." Considero 
que estas son leves modificaciones formales' que adecuan: la redacción 


del artículo -48 a la del 35, pues los literales comienzan en 


infinitivo. 


SEÑOR PRESIDENTE .- Personalmente, deseo hacer una aclaración con 


de 
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respecto al "nomen iuris" del artículo 35, pues éste dice "Cometidos de 

Administración de Reservas". El contador Pascale observaba que este 

"nomen iuris" ño correspondería exactamente sl contenido del artículo. 

En virtud de ello, estimo que tendríamos que modificarlo y poner 

"Instrumentos de Política Monetaria". 

SEÑOR ASTORI.- Perdón, señor Presidente, "Instrumentos de Política 

Monetaria" es el título que le vamos a poner al Capítulo, por lo que no 

sería conveniente ponerle el mismo "nomen iuris" al artículo 35. 

Considero que se puede poner, simplemente, "Cometidos del Banco en la 

Administración de los Instrumentos de la Política Monetaria". 

SEÑOR GRENNO.- Creo que sería adecuado suprimir la expresión "del 
“Banco: E o 
(Interrupción que no $e oye) 

' SEÑOR ASTORI.- En ese caso podrían, estar involucrados los objetiyos de 
la política monetaria, 'mientras que este artículo se refiere únicamente 
a la instrumentos. Creo que tendría que denominarse "Cometidos en 
Materia de Administración de Instrumentos de la Política Monetaria". 
SEÑOR ZUMARAN.- El aporte que realicé hace unos momentos' no era de mi 
autoría, sino del contador Pascale, y se refería a cambiar el "nomen 
iuris" del artículo 35. 

Es evidente que el Capítulo trata de la acuñación de nonedan, de 

Ta emisión y de la política cambiaria, y no sé si estas funciones 
pueden figurar bajo el título de "Instrumentos", porque me parece que 
abarca otros aspectos. Observo que el Capítulo Y dice: "POLITICA 


MONETARIA Y ADMINISTRACION DE -RESERVAS", por: lo que considero que 


podríamos dejar solamente "POLITICA MONETARIA", y en el artículo 35 
poner "Instrumentos de Política Monetaria". 

SEÑOR ASTORI.- Realmente, este no es un capítulo de política monetaria, 
sino que es instrumental, y la emisión es, precisamente, un instrumento 
de la política. 

Todo lo que tiene que ver con los objetivos de la política es 
esencial y no podemos denominar- a este Capítulo "POLITICA MONETARIA", 
entre otras cosas porqué no fija los objetivos. Este es un Capítulo de 
instrumentos, de herramientas; por eso, creo que sería completamente 
excesivo e inegacto denominarlo "POLITICA MONETARIA", puesto que ésta 


no va a ser la política monetaria del Banco, sino que es el panel de 


instrumentos . Entonces, pienso que el mejor título para el Capítulo es * 


el que había propuesto inicialmente el señor senador Zumarán: 


"INSTRUMENTOS DE LA POLITICA MONETARIA". Para el artículo, propongo el 
que mencioné hace un momento; y sino están de acuerdo porque es 
demasiado extenso, podríamos denominarlo, simplemente, "Cometidos en 
Materia de Instrumentos", porque ya se sabe que son de la política 
monetaria, pues el Capítulo así lo establece. > 5 
SEÑOR PRESIDENTE.- Trataré de resumir las distintas posiciones 
planteadas. 

Antes de ello, con respecto al título del Capítulo debo advertir 
que la expresión "Administración de Reservas" --por lo menos a mi 
juicio-- es pertinente, porque varios artículos se refieren a ella. 
Entonces, como título del Capítulo sugiero "INSTRUMENTOS DE POLITICA 
MONETARIA Y ADMINISTRACIÓN DE RESERVAS". 


En cuanto al "nomen iuris" del artículo 35, propongo que- diga 


a e ti 


"Instrumentos de Política Monetaria", aunque hubiera alguna repetición, 
porque esta disposición concentra, define y dexcuibe los instrumentos 
de la política monetaria. 

SEÑOR ASTORI.- No totalmente, porque hay un instrumento fundamental de 
la política monetaria que figura en el artículo 32. Allí se establece: 
"El Banco reglamentará el funcionamiento del mercado de cambios”. 
Entonces, si ponemos como "nomen iuris” del artículo 35 "Instrumentos 
de la Política Monetaria", es como si estuviéramos diciendo que la 
política cambiaria no es un instrumento, cuando en la actualidad lo es. 
Por ello, prefiero que figure la palabra "cometidos" en el "nomen 
iuris", con la redacción que proponga el señor Presidente. No debemos 
agotar el carácter instrumental de la política en el "nomen iuris", 


porque hay uno de ellos que está en otra disposición. 


SEÑOR PRESIDENTE.- Hace unos momentos el “señor Vicepresidente del Banco 


Central me acotaba '"soto vocé" que como "nomen iuris" se podría poner 
"Otros Instrumentos de Política Monetaria". á : 
SEÑOR ALONSO TELLECHEA.- Sefor Presidente: pido disculpas por haber 
llegado tarde a la sesión, en virtud de” que tenía otros compromisos. 

- Observo que en el artículo 35, antes de entrar en los literales, 
se dice que el Banco estará facyltado, y sugiero que el título del 


artículo incluya la palabra "facultades". 


A 
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SENOR PRESIDENTE. De toas manoras urou ye lu fórmula sugerida por 
el doctor Martinds 8s dauecdada «ai  Jdeclr "orros instrumentos”, porque 
queda a salvo la objeción planteajis en el sentido de que nay otros 
artículos que se refieren a 254 -xpresión. 

Por lo tanto, pundríamos a votación distintas modificaciones 
al texto. En primer lugar, el título d=]1 Capítulc diría "Instrumen= 
tos de política monetaria y de admnistración du reservas", En segundo 
tórmino, el "nomen juris"” del artículo 35 sería "otros instrumentos 
de política monetaria” y se añadiría un literal e) al artículo 35 
que diría "establecer 7] anunciar públicamente sus tasas de descuento, 
Codes CUERES y adelantos. Con respecto dicnas operaciones podrá determinar 
límites cuantitativos y rasas diferenciales para diversas clases de 
transacciones o plazos de vencimiento y para una clase dada de institu- 
ciones de intermediación Lareiarar. si aprobamos este artículo 
“con esta redacción, 'támbién estaríamos assponiéñas: la eliminación 
del texto proyectado en el artículo 48. E 
SENOR CASSINA.- Quería consultar gi en el acápite” del artículo 35, 
cuando dice "incumbe al Banco llevar” a cabo la política monetaria 
de la República “con vistas a procurar la finalidad señalada en el 
artículo 3", no sería más preceptivo decir "con vistas a cumplir la 
finalidad eñaladás =p A mi juiciv hay una diferencia, ya 
que procurar es tratar de alcanzar. 

SENOR PRESIDENTE.- Traslado esa consulta a los representantes que 
hoy nos visitan. - 
SENOR MARTINS.- Los señores. senadores saben que el voluntarismo en 


materia económica no es buena compañía. “Se trata de procurar cierto 


objetivo, lueyo la sociedad dirá qué es lo que va a pasar. Ojalá pudiéra- 
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ra ti 
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SENOR PRESIDENTE. - 


E 


. 
mos determinar Son una decisión los Mecios  —*cunÓmicos, 


pero «su sólo 


es una 1lusión ¿ue tenemos los yobDernantes. 


SEÑOR CASSINA.- Decía ostu porque antes hay na expresión que relativiza 


el texto: "con vistas a". 


SENOR PRESIDENTE.- Me permitiría Sugerir que al paquete 


incorporáramos 


de decisiones que anora 


vamos a tomar, la sustitución de la palabra 
"procurar" por la expresión “cumplir” porque, como dicu el señor senador 
Cassina, al expresar "con vistas 5 ici i 


a" se quiere significar que existe la 


disposición de querer cumplir eso. En cambio, si decirinos "con vistas. a 


procurar" nos alejamos aún más del cumplimiento de la finalidad. 


Por lo tanto, 


Pasemos a votar las modi ficacionespsobre el 


título de este Capítulo V, el "nomen Juris” del artículo 35, la modifica- 


ción en su acápite y el agregado de un literal e), 
del artículo 48 da1 proyecto de ley. 


Si no se hace uso de la palabra, sé va a votar. 


(Se vota;) 


7 en 7. Afirmativa. UNANIMIDAD. 


SENOR« MARTINS.- Mi consulta ura si-eh el c) se 


podría 


es . ce 0 ¿ 
de-fizar la precisión máxima 


inc1so hacer 


una pequeña modificación en el sentido 


podrán 


porque la 


y mínima neta en divisas que mantener las” instituciones .de 
: Zn o á . 7 . > + e? . 
intermediación finánciera, posición minima también es muy 
importante. 


SENOR ASTORI.- Estoy de acuerdo. 


En virtud de la observación formulada 


“por “el señor 


Vicepresidente del Banco Central, se va a 


reconsiderar el literal 


Cc) aprobado. £ 
SEÑOR ASTORI.- Como estamos de -acuerdo en 


agregar la expresión "y 


así como la supresión 


mínima" --19 cual me pares absolulumonteo  Zorrecto--, sugiero que 
se exprese "posición note máximi y mínima", para que el texto quede 
más claro. 
SENOR PRESIDENTE.- 51 nu 5u Jo. deu la palabra sc va a votar la nueva 
redacción del literal c) del artículo 35 que sería: "fijar la posición 
neta máxima_y mínima en divisas...". 
A (Se vota:) 
7 en 7. Afirmativa. UNANIMDAD: 
SEÑOR ZUMARAN.- Quiero MGETME eco de una observación que aquí se 
na señalado por parte de uno de lo. nuestros invitados en- el día de 
-noy, que no sé si es o no pertinente. 
“Puede ocurrir que el Banco Central exija a la banca privada 
' encajes o depósitos obligatorios sin retribuciones o que, por el contrariof 
fije por esos encajes distintos tipos de interés. No me queda 


claro si el articulado permite, ambas - situaciones o si ellas son de 
S E : i 


_Práctica. Me parece que se cuestionó como que éste quedaBa excesivamente 
al arbitrio de otras decisiones, como si se tratara de una facúltad 
no reglada. Quizás los- señores asesores puedan hacer algún - comentario al 
respecto. : : 
SENOR VAZ.- Creo” quS si la norma permite encajes . retribuciones, 
implícitamente está reconociendo que pueden existir encajes con retribución. 
No tenemos inconvenientes en incluir este agregado, pero pienso “que 

no es necesario, / 

«+ SEÑOR ASTORI.- Sobre esta punto voy a nacer un comentario desde la 

perspectiva de la política económica. Considero que es mejor que se 
mantenga la actual redacción, es decir que dé margen para actuar dentro de 


de las conveniencias políticas circunstanciales. Esto lo digo en, el: 


mejor sentido de la palabra, es decir, con vistas a la . mejor 


cy 
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coacción económica del país. A mi juicio, no se devería realizar 
ninguna acotación para que ul Banco Central maneje la situación con e 
un instrumento legal gue sin duda lo habilita para nacer las dos cosas. 

SEÑOR PRESIDENTE.- Léase cl artículo 36, 


(Se lec:z) 
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Lo panda meta que ebtenya el Banco 


sm Ln erica financiera  dorivada de la 
raval atractivo a la «desvalorización 
NETA rcapresado en 0r6, derechos 


, . 


espect e cata e de per haber dariado el y 


valor en seueste atcicmads Co los tipos de cambio, O 


> 


e 


elo precip» del crus de los derechos especiales de 


gruro e las divisass se acreditará en una cuenta 


e a rr a ell cri A 
1 
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o 
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especial de reservas.- 

La perdida neta que tenga el Banco 
en un ejercicio y? raiz de cualquiera de esas 
variaciones, se compensará.contra el saldo, posi tivo 
que hubiera en la cuenta especial de reservas al 
final doi ejercicios y si ase saldo fuera 
nsuficalnts para cubrirlas el Gobierno esitirá en 
favor del Lando valores públicos no negociables que 
devengarán interes, por e1 monto de- la pérdida. La 
tose del imteres pagadero por estos comcapios dará 


que devenguen los valóres publicos aun año 


5 se hay valores a un año en circulación, el y 


«c1ipo de titulo de deuda pública cuyo venciaignto se hs 


, 


us wás a un año). 


Las uti lidedes y las pérdivas netas 


z y 
que 30 refiere este artículo ro se incluirán en 


el cómputo de las utilidades anuales del Banco.- : 


- 
Séleo podrá acreditarse o debitarse 


cuenta especial de reservas de conforaidad con 
7 


la 


lo dispuesto en el presente artícule.- 
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dar ena soma 


En consideración. 


SEÑOR VAZ.- Quiero nacer un comentario sobre los términos que se utilizan 
a la luz de la disciplina contabie.Aquí se cmplean ciertos términos 
que =reo que no tienen respaldo, ni de las normas jurídicas ni de lo - que 


se admite por parte de los cxpertos en materia contable. 


A A A o A a a 


de 


Por ejemplo, se ha hablado de fondos de ganancias y pérdidas de 


reserva. Cabe señalar que el concepto de fondo es de activo, no 


es ni diferencial ni de pasivo; por ello, me parece que no está 


bien utilizado. 


Además, en estas normas se hace referencia a reservas 


generales y específicas. En mi opinión, el concepto de reserva 


está ya muy definido. En este sentido, debemos recordar que en 


el artículo 91 de la Ley de Sociedades Comerciales .se establece 


reglamentación fijará las normas contables adecuadas a 


que la 
las que habrán de ajustarse los estados contables de las sociedades 
comerciales. Luego, esto se reglamenta a través del decreto 


N2' 103/91; cuando se habla de reservas, 3e está haciendo referencia 
a las ganancias retenidas en la empresa, por expresa voluntad 


social o por disponibilidades legales o contractuales. 
Por otro lado, también se hace: mención a los ajustes 


al patrimonio; concretamente, en “el proyecto as ley se habla de 


reservas especiales o específicas. En s001idad, se trata de ajustes 


al“patrimonio, resultado de “correcciones realizadas a la expresión 


monetaria del patrimonio. En definitiva, son las cuentas resultantes 


de los ajustes dé los estados contables, para reflejar las variaciones 
de la moneda, en relación con el poder adquisitivo. Esto suceda. 
en todas las sociedades comerciales en general. 

En lo que tiene que ver con las sociedades de intermediación 


financiera, cabe señalar que las normas adecuadas son dictadas 


por el Banco Central y, en lo sustancial, no _ difieren de éstas. 


Por lo tanto, con el deseo de hacer un aporte para que las disposicio- 


nes legales se ajusten a la técnica contable, pienso que se , debe 
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_ Todos "los activos de. reserva que tiene 'un país --que pueden estar 


E e 


eliminar la expresión "fondos", no hablar de "reservas generales” 
ni de “reservas específicas", sino de “reservas” y de "ajustes 
al patrimonio" respectivamente. 

SEÑOR ZUMARAN.- Veo con satisfacción que no sólo a mí me resultaba 
difícil comprender esta disposición. Creg que lo más oportuno 
sería que los asesores del Banco nos hicieran llegar un artículo, 
que sería analizado en una próxima sesión. Digo esto porque si 
a la dificultad que existe para cómprender lo que aquí se establece 


se le agrega un cambio de esta naturaleza en la redacción, la 


cuestión se complica aún más. 
Por otra parte, quiero decir que considero que han sido 

> 
muy acertadas las apreciaciones que ha realizado el señor contador 


por lo que, insisto en que sería bueno contar con una nueva redacción. 


SEÑOR ASTORI.- Comienzo ' por señalar que, ; en mi opi- 


> » G 


nión, es complicada: . aunque, * por sunuesto, 
se puede mejorar. Debemos tener muy claro --a los efectos de avanzar 


en el trabajo-- que el objetivo de este artículo es muy imporgante. 


en . Oro, divisas, etcétera; en este sentido,- cabe 
< 


señalar que "derechos especiales de giro" es 
, 


el nombre con que se designa a la moneda internacional en el Fondo 
Monetario-- sufren cambios de valor por alteraciones --tal como 
“aquí se ha señalado correctamente--, porque puede variar el valor 
en moneda nacional, así como también g¿ tipo de cambio y el precio 
de los activos, por ejemplo, el del oro en el mercado internacional. 
El tenedor de esos activos de reserva puede, por esa «ÍEs tener 
ganancias o pérdidas que estarán reguladas por criterios internacio- 
nales fijados por el Fondo “Monetario Internacional en el manual 


de la Balanza de pagos. 


+ epa 0no- + AMADA Gato; TO st iz | 


Card 


A taa A A 


é - 34 - 
En definitiva, considero que este artículo es imprescindible 
y, por ello, se debe mejorar su redacción. . 
SEÑOR CASSINA.- Consulto acerca de si no sería pertinente que 
en el párrafo o inciso 2%, donde dice "el Gobierno emitirá en 


favor del Banco”, se exprese "El Poder Ejecutivo emitirá en favor 


del Banco" 


SEÑOR PRESIDENTE.-Si no se hace uso de la palabra, se va a votar 
la postergación de' la consideración del artículo 36. 
(Se vota:) 


7 en 7. Afirmativa. UNANIMIDAD. 


Aproyechando esta oportunidad, la Presidencia se permite 
someter a la consideración de la Comisión de Hacienda integrada 
un proyecto de artículo sustitutivo que ha hecho ENCR la delegación 
del Banco Central, y que había sido aesglosadó en “la sesión anterior. 
Ya que se ha votado la postergación de la consideración de un 
artículo, la Mesa opina que es una buena ocasión para avanzar 
en lo que respecta al artículo mencionado. A 

Concretamente, se trata del artículo 25, cuyo texto ya 
ha sido distribuido entre los señores miembros de la ocisida, 

Léase. ; 

Ñ (Se lee:) o 
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ARTICULO 25.- El Directorio, por unanimidad de sus miembros, 


podrá delegar atribuciones en el Gerente General para : 


designar y contratar personal, así como en su caso, su 


traslado. 


El Banco no podrá vincular los sueldos, 


salarios ni ninguna otra clase de retribución o asignación 


hd 
que pague a sus funcionarios, a las utilidades que obtenga 
la Institución. , i 


. 
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En consideración. 

Quien habla consulta en primer término, acerca de si a través de esta 
nueva redacción se contemplan los comentarios y objeciones, que se habían 
efectuado con respecto a la anterior redacción y, en segundo lugar, 
sobre si, en caso afirmativo, se estaría en condiciones de”proceder 
a la votación. 

SEÑOR MARTINS.- Una de las modificaciones realizada al texto anterior 
tenía que ver con el hecho de que para delegar atribuciones, era 
necesario contar con la _aprobación unánime de los miembros del 
Directorio. Con esto, se contempla la observación realizada por . 
el señor senador Zunarán, en el sentido de que una mayoría 
podía avasallar el derecho de la minoría a participar también 
en los nombramientos. En este aspecto, quiero reiterar lo que 
expresé' en el transcurso de la sesión antérior:en el Diario Oficial 
del día 12 de mayo de este 'año, fue publicado - el estatuto del 
funcionario aprobado por el Poder. Ejecutivo, en el que se establece, 
entre otras EdSan, que el ingreso a los “distintos escalafones 


se producirá mediante concursó de oposición y méritos y/o pruebas 


de aptitud. Además, se, señala que el ingreso al Banco se realizará 


por el último cargo “y serie del escalafón correspondiente, excepto 


cuando no haya en el Banco funcionarios con aptitud suficiente 
y que, por. lo tanto, no reúnan los requisitos necesarios. para 
ocupar el cargo de que se trate, siempre por resolución expresa 
del Directorio, y con arreglo á ley de la reglamentación vigente. ; 

Por otra parte, en el estatuto se incorporó una observación 
formulada por la Oficina de Planeamiento y Presupuesto “en relación 


con la aplicación de lo preceptuado en el capítulo correspondiente ; 


ai: 
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a los ingresos. Concretamente, se dará cumplimiento a lo dispuesto 
en la Ley N* 16.127, de 7 de agosto de 1990, cuya finalidad última 


es la reducción del tamaño del Estado. Como es sabido, la ley 


de funcionarios públicos impide el nombramiento de nuevos funcionarios, 


salvo en aquellos casos en los que “se deba cubrir una vacante 

cada tres y siempre por el sistema de redistripución. 

Finalmente, cabe señalar que la atribución que se le confiere 

al Gerente General es para que, una vez realizados los concursos 

de aptitud, dicte el instrumento burocrático de incorporación. 

SEÑOR ASTORI.- Solicito la postergación de la consideración de 

este artículo por una semana, ya que estoy convencido que ello 
* no entorpecerá para nada el tra. .jo de. la Comisión. Concretamente. 

quisiera hacer algunás consultas acerca de este tema. 

SEÑOR BOUZA.- Dado que seguramente este artículo fue desglosado 

en el transcurso de una sesión a la cual no asistí, me gustaría 

> ; 

saber cuál es el sentido de su 2% inciso. 

« « Si he entendido bien, estamos ante una propuesta de 
modificación en el sentido de incorporar la necesidad de unanimidad 
de miembros . del Directorio para hacer la delegación de funciones 
al Gerente General. Luego, en el inciso 2%, se expresa que el 

“Banco no podrá vincular los sueldos, salarios ni ninguna otra 

clase de retribución o asignación que Payue a sus funcionarios, 

a las utilidades que obtenga la Institución. Quisiera _ saber qué 

quiere decir esto. 

SEÑOR MARTINS.- Simplemente, quiere decir que el Banco tiene ganancia, 


pero eso no se refleja en los «sueldos de los funcionarios. 


a 
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SEÑOR BOUZA.- Aclarado el sentido de este artículo, el Banco Central 
del Uruguay como los Entes Autónomos previstos en la Constitución, 
salionan sus presupuestos a través de su iniciativa y la aprobación 
del Poder Ejecutivo. Es en esa norma donde se establece cómo se 
remunera a sus fonciónarios. Por lo tanto, no veo cuál es la necesidad 
de esa vinculación con la situación patrimonial del Banco. a 

SEÑOR CASSINA.- Coincido con lo que señala el señor senador Bouza. 
Las normas sobre retribución de los funcionarios de cualquier organis- 


mo público se reglan a través de sus presupuestos,-y de aquí se 


estaría partiendo, de alguna manera, de la base que el Banco es 
: ; 
una institución de tal carácter que sus funcionarios son accionistas, 


o que sólo de esa forma .púdría:. participar de- sus utilidades 


--si éstas existen-- a través de las remuneraciones que perciben. 
Repito que estoy de, acuerdo con el señor senador Bouza en el 
+. > 
sentido de que la “disposición es ¡innecesaria y hasta me parece 
que tiende a confundirnos. ] . $ j 
SEÑOR BOUZÁ.- No me voy a oponer a la moción formulada por el señor 
senador Astori en el sentido de posponer la consideración de este 
artículo por 7 días, de manera que las opiniones que hemos vertido 
el señor senador Cassina y quien habla son un motivo de reflexión 
para cuando tomeños una decisión definitiva: 2 
SEÑOR PRESIDENTE.- Si no se hace uso de la palabra, se va a votar: 
la postergación del-artículo 25 con su-.nuevo texto, hasta la próxiaa 


semana. 


(Se vota:) 
S 


7 en 7. Afirmativa. UNANIMIDAD. 


Léase el artículo 37. . j ] 


(Se lee:) 
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ARTICULO 372. "perrimnas mies per cuenta y 
poden, UL once tanto en nembre propio Como en 
E ; it menta y  erden del Foder 
A ES preto «a ledar ar convenias Je pagos y 
UI tes e carl pue ectro tipo de cuntrato con 


fines similares. e belacionados can instituciones 


públicas y privadas» que proporcionen esos 


Servicios.” 


_En considéración. ' 


SEÑOR BOUZA.- De acuerdo con : Constitución, ¿el Bánco puede actuar 


en representación del Poder Ejecutivo? Ez 
SEÑOR MARTINS.- Sí. > > 

SEÑOR BOUZA.- ¿Ejerce, efectivamente, la representación del Poder 
Ejecutivo? No ¡ignoro que estas gestiones se hacen así, pero en 
la medida en que.lo estamos estableciendo: a texto expreso en la 
ley, me. parece que debemos tener un poco más de cuidado en la redacción, 


a: los efectos de no quedar mal parado, frente a lo que es el. estatuto 


constitucional de los Entes Autónomos. 


SEÑOR MARTINS.- Tiene razón el .señor senado Bouza y también creo 
que las palabras "en representación" hay que -eliminarlas. | 
SEÑOR PRESIDENTE.- Si no se hace uso de la palabra, se va a votar  * 
el artículo 37, eliminado de su redacción las palabras "en represen- 
tación". 

"(se votas) 


7 en 7. Afirmativa. UNANIMIDAD. a y 
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Léase el artículo 38. 
(Se lee:) 
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NAaRI - El Banco 


conservará reservas 
internacionales 3d. la República. cuyos activos 
estarán compuestos por o0ros divisas en forma de 
saldos bancarizo mantenidos en plazas financieras 
del exterior. billetes y monedas extranjeras, asi 
como otros actives aceptades para tal Yinaligiad por 
la practica amnternocinmals incluyendo en ellos: 

ero td derecho a efectuar una compra 


0 cto lramo. de reservas del Fondo 


rie Internacional: 


SS A etpeciales de giro; 


Gr Lo. 13% de tesoreria y otros 
vo lares apresados En monedas 
extranjeras) emi tigos MN o 
y antizados por gobiernos 


en. las 


iba AJO 
mbinrndas y Ppegaderos en los lugares 
gue “l Lbirectorio aprucbe; 

$ 25 Valores emitidos o garantizados 
pur : insti lucioner financieras 
interracionales aceptadorz con tal 
finalidad por el Libectorio.- 
Er 12 selección de la cartera du 


actilos el Eanco trimará debidamente en cuenta el 


riesgo»: la liquidez y la rentabilidad de los 


distintos activos que la compongan» conforme lo 


disponga el. 


Directorio: y sus modificaciones ' por la 


Sad w 
correspondiente coyuntura.- 


. e 


programa diseñado anualmente por el : 
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En consideración. 

SENOR ASTORI.- Naturalmente, no puedo menos que coincidir con todo 
lo que dice el artículo 38, pero me pregunto si éste tiene que 
existir. Aquí se explicita lo que hacen normalmente todos los. bancos 
centrales del mundo y, no sé si la ley lo tiene que decir. Me parece 
que este es un artículo que relata cosas y no que establece disposi- 
ciones generales. De alguna manera, narra lo que hace el Banco 
Central, por eso me cuestiono si es materia jurídica. > 

Por otra parte, hay párrafos sobre los cuales me pregunto para 
qué están, como por ejemplo: ”"...tomará debidamente en cuenta el 
riesgo, la liquidez y la rentabilidad...", porque es algo absolutamente 
sobrentendido. 


Planteo esto como una du ya que nó es una cuestión de fondo, 


ni mucho menos. Pero, en resumidas cuentas - me pregunto si esto 
es materia del contenido de la ley. 

En cuanto al párrafo que Express "El, derecho a efectuar una 
compra en el eranio de reservas del Fondo Monetario Internacional" 
es algo suscrito en la medidá en que el Uruguay está integrado 
al Fondo Monetario Internacional y, por lo tanto, es obvio que 
el Banco Central del Uruguay puede hacer eso. 

SEÑOR ZUMARAN.- Si el artículo se redujera en su dimensión, quedando 
la parte inicial que expresa: "El Banco conservará y administrará 
las reservas - internacionales de la República, cuyos activos estarán 
compuestos por oro, divisas en forma de saldos bancarios mantenidos 
en plazas financieras del exterior, billetes y monedas extranjeras, 
así como otros activos aceptados para tal finalidad por -la práctica 
internacional.”, pienso que sería correcto ya que lo demás parece 


estar agregado a vía de ejemplo y podrá variar de acuerdo con las 


propias prácticas  internacionales.Por lo tanto, formulo moción 
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en el sentido de que la redacción del artículo 38 quede tal como 


la he leído. 
SEÑOR ASTORI.- Creo que sería absolutamente suficiente con 
lo que expresó el señor senador Zumarán, porque el resto del artículo 
es un relato o una narración y no una disposición legal. Sinceramente 
creo que la ley debería estar más circunscrita y austera en su 
materia y no hacer estas descripciones que no agregan nada. ] 
SEÑOR MARTINS. - Estoy de acuerdo en hacer más sintético este artículo 
y coincido con lo mocionado por el señor senador Zumarán en el 
sentido de que quede la primera parte, ya que todo lo demás es 
a vía de ejemplo. : : 

Deseo aprovechar esta oport:.:idad para señalar la posibilidad 
de modificar el acápite del artículo designándolo como: "Reservas 
internacionales de la República." ] 


SEÑOR ASTORI.- Exactamente. pS 
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SEÑOR PRESIDENTE.- Deseo hacer algún comentario -acerca 
de este artículo 38. 

En el día de ayer el señor senador Astori 


efectuó una muy fina observación jurídica con respecto 
a. .estos proyectos, por lo, que veo con satisfacción 
que se ha: incorporado al gremio de los abogados. Creo 
que la distancia que me separa del gremio de los contadores 
y economista's es enormemente grande, por lo que no 
tengo la esperanza de llegar a incluirme. Sin embargo, 


me ¡felicito «e que cel señor senador Astori se encuentre 


en este club. Entonces, respetando la opinión que él 
» . a o» 
ha vertido, y máxime -te:. :udo en cuenta que el señor 


Vicepresidente del. Banco Central concuerda “con ella, 
deseo señalar un ligero matiz; que apunta a lo siguiente. 
. > 
: Tengo presente que aquí también. se trata 
de un tema de técnica legislativa. Existe, por un lado, 
una escuela de * pensámiento que prefiere expedirse en 
leyes muy sintéticas y escuetas, estableciendo una 


definición del concepto general, mientras qe por otro 


está aquella otra escuela que tiende a hacer úna larga, 


fatigosa y --a veces-- farragsa exposición de distintos casos. 


Esto último lo. podemos apreciar, por ejemplo, en materia 
de - poderes, pues se establece que el apoderádo actúa 
en el mismo lugar del poderdante. Sin embargo, luego '- se 
dispone una larga lista de acciones que puedé desempeñar 
como apoderado. Todas Ñ ellas son sobreabundantes,- a 


tenor de la introducción que se hace. 
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Esta segunda escuela de pensamiento, que 
entre nosotros tiene esa expresión que he mencionado, 
es muy seguida por la técnica legislativa anglosajona, 
que utiliza este sistema extensamente. En este sentido, 
en un tema que nada tiene (que ver con. éste, -como es 
la legislación tendiente a la lucha contra el narcotráfico, * 


hemos comprobado que para adaptar nuestra legislación 


nd 


a las convenciones internacionales, teniamos que aceptar 
textos en los que los verbos nucleares, de los delitos 
son innumerables. Para nuestra formación jurídica, 
eso parece excesivo. 
Toda esta k introducción apunta 
a la siguiente consulta. Debo señalar que, en lo PErsensl; 
me satisface la redacción propuesta por el señor senador 
Astori. Ahora bien; si eliminamos las referencias concretas 
a algunas de las operaciones .--por ejemplo, el derecho 


a efectuar una compra en el tramo de reservas deF Fondo 


Monetario Internacional, o derechos especiales de giro, 


etcétera--, ¿no' se estaría generando. al Banco: alguna 


> 


dificultad de tipo operativo? Me pareció advertir un 
consenso. en - la Comisión en el sentido de que, para 


nuestra legislación sería suficiente con lo dispuesto 


-en el primer párrafo hasta la palabra "interñacional”, 


para cubrir todo lo demás. Sin. embargo, quiero saber 
si al eliminar el resto, desde el punto de vista internacional 
no se estaría creando una dificultad de tipo' práctico. 
SEÑOR MARTINS.- Actualmente no existe esta larga enumeración. 
Además, el primer inciso. establece: "así como. otros 


activos aceptados para tal finalidad por - la. práctica 
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internacional”. De esa forma queda comprendida toda 
la variedad de instrumentos actuales y futuros. 

SEÑOR VAZ.- Deseo formular un comentario acerca del 
último párrafo de este artículo. 

La redacción actual impide que el Banco Central 
maximice la rentabilidad esperada de sus activos. “Esto. 
es, lo obliga a actuar de un modo más cauto de lo que. 
lo haría una persona que estuviera maximizando el beneficio 
sobre los activos. Concretamente, eso es lo que este 
inciso prevé. ] 
SEÑOR ASTORI.- Creo que este es un argumento fuerte, 
que no había tenido en conta en mi primera intervención. 
Por eso, voy a modificar en 'algo la propuesta inicial 
a efectos de que subsista este último párrafo. Es decir. 
que se incluiría el primer inciso, que terminaría * en. 

> 

la palabra "“internacional!, luego se suprimiría la 
parte -intermedia, y subsistiría el último inciso, que 
es absolutamente coherente porque dice: “En la selección 
de la Cartera de activos” ,--se refiere a todas, y eso 
está bien-- "el Banco tomará debidamente cuenta". 

SEÑOR BOUZA.- En el acápite del artículo en consideración 
se dice que el Banco conservará y administrará las 
reservas. ¿En qué cambiaría si se, dijera solamente 
“administrará"?. ¿Qué es lo que- se agrega con el término 


"conservará"? El Banco debe. conservar cada uno. de. los 


rubros que integran las reservas. Es decir que, - de 


acuerdo con esto. no los puede cambiar, - intercambiar 


ni acrecentar. Creo que la ¿Eliqación del Banco es 
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internacional”. De esa forma queda comprendida toda 


la variedad de instrumentos actuales y futuros. 


ÑOR VAZ.- Deseo formular un comentario acerca del 
último párrafo de este artículo. 

La redacción actual impide que el Banco Central . 
maximice la rentabilidad esperada de sus ACtivOR> Esto' 
es, lo “obliga a actuar de un rodo más cauto de lo que 
lo haría una persona que estuviera maximizando el beneficio 
sobre * los activos. int, eso es lo que este 


inciso prevé. 

SEÑOR ASTORI.- Ureo que este es un argumento fuerte, 

que no había tenido en .<oonta en mi primbra intervención: 

Por eso, voy a modificar en algo lá: propuesta inicial 

a efectos de que subsista este último párrafo. Es decir 

que se incluiría el "primer inciso, que terminaría en 
la palabra k "internacional", luego” se suprimiría - la 
parte intermedia, Y subsistiría el último inciso, “que 
es absolutamente coherente porque dice: “En la selección 
de la Cartera de activos” --se refiere ÉS todas, y eso 
está bien-- "el Banco tomará debidamente cuenta”. 

SEÑOR BOUZA.- En el acápite del artículo en consideración 
se dice que .el Banco conservará y administrará las 
reservas. ¿En qué cambiaría si se dijera solamente 
"administrará"? ¿Qué es lo que se agrega con el término 
“conservará”? El Banco debe conservar Cada -uno de los 
rubros que integran las reservas. Es decir. que, “de 
acuerdo: con - esto, no los puede - cambiar, intercambiar. z” 


ni acrecentar. Creo que la obligación del Banco es 
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admnistrar esas reservas, y sus responsabilidades 
surgen de la forma cómo lo naga. Pero me parece que 
no podemos decir que se tiene que quedar en este nivel, 
es decir, en deterrinado valor que integra las distintas 
formas de reserva. 

SEÑOR ASTORI.- Si lo que propone el señor senador Bouza 
es que se diga que el Banco administrará las reservas, 
no tengo inconveniente en aceparlo, porque esa es la 
palabra clave, 


SEÑOR PRESIDENTE.- Léase'el artículo 38 tal como quedaría 


redactado. a E 
(3 ice:z) Ñ 

ñ “Artículo . . 38.- (Reservas internacionales 

de la  República)- El - j Banco administrará 


las reservas internacionales de la República, cuyos 
E 

activos estarán compuestos' por Oro, divisas en forma 

de saldos bancarios mantehidos en plazas financieras 

del exterior, billetes y monedas extranjeras, así como 

otros activos aceptados _ Para tal finalidad por la práctica 

internacional. 

En la selección de la Cartera de activos 
el Banco tomará debidaménte en cuenta el- riesgo, la 
liquidez y la rentabilidad de los. distintos activos 
que la compongan, conforme lo disponga el programa 
diseñado anualmente por el Directorio y sus modificaciones 
por la correspondiente coyuntura." 

Si no se hace uso de la palabra, se vá a votar. 


(Se vota:) É 


tad A 


“an 


7 en 7. Afirmativa. UNANIMIDAD. 
Léase el artículo 39. 


(Se lee:) 


TICULO 322.-(Wiyel vete de Reservas) - El Banco 


procurará mantener el movel neto de las -reservas 


iniernmacionales de la Erpublica asun grado que el 


lla sectario juzgue ecorde ctiv las necesidades del 


. 
lion la «stevria.- 
En caso que esa reserva 
O US > ETS % que. el Directorio 
> E 


aettlerea que es 1enente que disalnuyas al punto 


reales Inileciuede > las transacciones 

* * . . 
oa eaitna les de la kepúblicas el Banco: 
proa im era al Foder Ej>2cutivo sobre la 
io de ¿25 y de los Causas que han 
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En consideración. 
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SEÑOR ASTOR1.- Pienso que este artículo contiene disposicio- 
nes útiles en su segundo “y tercer inciso, pero no: en 
el primero. Dicho inciso dice:”" El Banco procurará mantener 
el nivel neto de. las reservas internacionales de la 
República a un grado que el Directorio juzgue acorde 
con. las necesidades del país en la materia.” Probablemente 
corra el. riesgo de ingresar en temas polémicos, pero 
considero que no es sólo el Banco el que tiene que juzgar 


esta convergencia entre las reservas y las necesidades 
del país. Existen otros ámbitos de opinión y de toma 
de decisión en el Uruguay (-0+ también pueden e:presarse 


acerca de esta «materia, por ejemplo, el Ministerio de 


Economía y Finanzas, que es el responsable de la conducción 


económica. sé que lo que estoy comentando tiene mucho 
que ver con las relaciones que habrán a partir de la 
aprobación de esta Carta Orgánica” entre el Banco Central 
y el Ministerio de Economía - y Finanzas como responsable 
fundamental de la conducción económica del país. Sin 
embargo, me pregunto si apoyanoo la tesiSquedefendiera la mayor y 
más irrestricta independencia del Banco Central,es necesario 
la aplicación de este primer inciso. Observemos lo que 
dice: "El Banco procurará mantener el nivel netg de las 
reservas internacionales de la República a un grado que 
el Directorio juzgue acorde con las necesidades del país 
en lá materia". Insisto, ¿por qué es necesario señalar 


esto? El nivel de adecuación de las reservas internacionales 
' . ¡ 
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es algo bastante sobrentendido. 

Si me parece importante lo que expresan el 
segundo y tercer inciso en cuanto a Que en Caso de que 
las reservas internacionales disminuyqn o que el directorio 
considere que es inminente su disminución al punto de 
resultar ¡inadecuada a las transacciones internacionales 
de la República, el Banco presentará un informe al Poder 
Ejecutivo”, etcétera. 

Mi propuesta “consiste , si esque la Comisión 
lo considera pertinente,en que se elimine el: primer inciso 
y se mantengan los otros dos , obviamente, con los cambios - 
necesarios en su redacción para adecuarla a esta propuesta. 

2 . 

SEÑOR ZUMARAN.- Considero muy atinadas las observaciones 

del señor senador Astori. En Ese caso habría que suprimir 

el inciso primero y simplemente expresar “si las reservas 

internacionales de la República disminuyen o si el Directorio 
considera que es inminente'su disminución” y luego mantener 

la redacción tal como está. 

SEÑOR BOUZA.- En principio, debo decir que estoy de acuerdo 

con el planteamiento del señor senadot Astori. Lo. previsto 

en el primer inciso no es más que una norma absolutamente 

sin efecto. En realidad, lo que se.quiere .reglamentar 

es la situación en la que se produzca uñá disminución” 
de reservas o una previsión “de una” inmediata disminución. 

En esta ' situación la disposición debería establécer 
que:el Banco deberá informar al Poder “Ejecutivo y - no 


que presentará un. informe. Es decir, debe establecerse 


la obligación de que tiene que poner en conocimiento 
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“del Poder Ejecutivo esa situación y, a su vez, hacerle 


las recomendaciones que considere necesarias para corregir 
- 
dicha situación. 

En lo que respecta al último inciso, no estoy 
muy convencido de que sea necesario. Se produce una 
relación por iniciativa del Banco entre éste y el Poder 
Ejecutivo, para corregir una situación planteada y .no 
veo hasta dónde, cómo y por qué, la discusión entre 
éstos tenga que transcurrir a través de esta comunicación 
de periodicidad, no superior a tres meses. Estimo que 
esto es una consecuencia natural de la relación y comunica- 
ción fluidas que tienen que existir entre el Poder Ejecutivo 
y el Banco Central. Si no es fluida no va a mejorar 
porque se establezca que dicha comunicación debe ser 
cada meses; si lo es, la comunicación será _ con 

cha s frecuencia. * 

SEÑOR” ASTORI.- Si fuera fluida la comunicación debería 
ser diaria. « 

SEÑOR BQUZA.- Apuntando a lo que señalaba el señor senador 
Astori, con lo cual coincido totalmente, me parece 
que el tenor que debe considerarse en esta disposición 
es el previsto en el inciso segundo, refiriéndose al 
caso específico en que se produzca la disminución de 
reservas o la inminencia de acuerdo con la información 
que tenga el Banco de que esto se' pueda producir, ante 
lo que el Banco deberá informar inmediatamente al Poder 
Ejecutivo, haciéndole — saber, además, cuáles son en su 


opinión .las decisiones (que deben adoptarse para corregir 
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dicha situación. 

SEÑOR ASTORI .- Estoy completamente de acuerdo con la 
propuesta del señor senador Bouza y también eliminaría 
el tercer inciso, porque entiendo que éste ¡le da demasiadas 
facultades al Banco puesto que informar trimestralmente 
acerca de una situación de caída de reservas, puede ser 
suicida. 

SEÑOR ZUMARAN.- Formulo moción en el sentido de que 
el inciso quede redactado de la siguiente manera: "si 
las reservas internacionales de la Repúbiica disminuyen, 
o si el Directorio considera que es inminente su disminución, 
al punto de resultar inadecuadas-las transacciones internacio- 


nales de la República, el Banco informará al Poder Ejecutivo 


_ sobre la posición de reservas y de las causas que han 


motivado o puedan motivar este descenso, así como las 
recomendaciones que considere necesarias pata remediar 
lausituación". p a” ' 
SEÑOR BOUZA.- Simplemente deseo agregar 
una corrección. Proponga que se diga -"el Banco deberá 
informar inmediatamente”. Esto significa que la omisión 
que se puede sancionar al Banco es la falta de celeridad 
en denunciar ante el Poder Ejecutivo la situación o la 
inminencia de la situación planteada. 

(Apoyado) 


SEÑOR PRESIDENTE.- Si los señores senadores me permiten 


deseo hacer un breve comentario. Concuerdo con esta redacción 


porque, en realidad, mi preocupación radica en que el 
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Banco tenga una facultad y , al mismo tiempo, una posibili- 
dad de opinar con fuerza acerca del tema de la disminución 
de reservas. A mi juicio esto estaba fortalecido por 
el primer párrafo. Evidentemente aunque solamente se 
deje el segundo párrafo para poder efectuar el informe 
que se le ordena al Banco, es necesario que éste previamente 
haya realizado un análisis del tipo que está contenido 
en -el primer párrafo. Por lo tanto su eliminación no 
implica enervar-. la facultad que necesariamente debe 
tener el Banco para hacer esa evaluación con respecto 
pa S 
que, institucional y orgánicamente debe corresponderle 
en la materia. En ese entendido adelanto mi voto afirmativo 
a la redacción. propuesta que quedará en los: términos 


señalados. : 


Se : k > 
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Si no se hace uso de la palabra, se va a vStar 
el artículo 39 con las modificaciones sugeridas. 
(Se vota) 
7 en 7. Afirmantiva. UNANIMIDAD? 
Léase el artículo 40. 
(Se lee:) 

"Artículo 40.- (Préstamos externos) - El Banco 
asesorará al Poder Ejecutivo sobre los términos y condiciones 
del endeudamiento externo que pueda contraer oO garantizar 
el Estado. En caso qug no se pronuncie dentro del término 
de 20 días hábiles. de consultado, se entenderá que el 
Banco emite dictamen favorable”. : : . 

" En consideración. z 


SEÑOR BOUZA.- De la léctura de este artículo se desprende 


» 


, 
que se establece un consentimiento tácito por parte 
del Banco Central, si no se pronuncia dentro del término 
de 20 días hábiles. Mil 
SEÑOR CASSINA.- La duda que asalta al señor “senador Bouza, - 
me lleva a reflexionar --al menos si es correcta la 
“redacción de la-parte final, se podría inferir de ella-- 
* que el Poder “Ejecutivo debe requerir necesariamente 
el asesoramiento del 'Banco en la materia de' que se trate. 
Si éste no se expide en 20 días, se tendrá expresada 
su opinión en forma ficta y favorable. 

Creo que esa es la inteligencia de la norma pero, entonces, 


faltaría una primera parte. Digo esto , pues al señalarse 
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en el artículo que "el Banco asesorará", implica que 
cumplirá con ese cometido si se le pide; pera, en caso 
contrario,--¿no existe una obligación del Poder Ejecutivo 
de consultar al Banco para recibir un asesoramiento previo 
necesario? 

SEÑOR ASTORI.- Coincido con la inquietud de los señores 
senadores que me precedieron en el uso de la palabra. 
Me parece difícil que la Carta Orgánica del Banco Central 
le establezca la obligación al Poder Ejécutivo de consultar. 
Considero que dicha obligación : habría que determinarla 
en otro lado, pues en este caso está fuera de lugar, 
no porque entienda que no debe establecerse, sino porque 
no creo que sea na medida propia del Banco Central. 

SEÑOR BOUZA.- A mi juicio, lo. único % que se establece 
en esta norma es un: consenso “ficto de parte del Banco 
si no se pronuncia en el término de 20 días. Por su parte, 
el señor :senador Cassina “agrega cual es “el sentido de 


se indica 5i no hay ninguna norma que establezca 


lo que 

cada vez que el Estado se comprometa internacionalmente, 
desde el punto de vista patrimonial, que no está obligado, 
a solicitar el. asesoramiento previo del 


Banco Central para llegar a ese compromiso, lo que me 
parece que es verdad. Mientras tanto, el señor senador 
Astori agrega --a mi juicio correctamente-- que no sería 
la Ley Orgánica del Banco Central la que debería establecer. 
la obligación de solicitar “el asesoramiento de dicho 
Banco. á 


Le modo que Si seguimos ese razonamiento, -no tendría 


_sentido ninguna de estas disposiciones. 
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SEÑOR MARTINS.- Deso advertir que el artículo 58 de 
la Ley Orgánica proyectada, en su inciso segundo, establece 
que el Poder Ejecutivo, los Ministerios, Entes Autónomos 
y Servicios Decentralizados así como los Gobiernos Departa- 
mentales, toda vez que contemplen la realización de opera- 
ciones de crédito de mediano y largo plazo, deberán informarlo 
detalladamente al Banco, antes de otorgar ningún contrato. 

En caso de que , a juicio del .Directorio del Banco, h E 
esas operaciones, individual o conjuntamente, puedan 
revestir una magnitud o entidad inapropiada con relación 
a las cinfiginen o situación económica imperante, el 
Banco deberá informarlo al Poder Ejecutivo, llamando 
su atención al respecto y recomendandole las medidas 
que pudieran corresponder en el caso. 

SEÑOR :BOUZA.- Simplemente, voy a realizar una pequeña 


acotación a lo señalado por .el señor Vicepresidente del 
> 


ar 


am 


Banco Central. 
Advierto que la norma que termina de Citar me parece 
correcta. Lo que me pregúnto es que si mantenemos el 
artículo 40, estamos dando lugar a que 7 pronunciamiento 
del Banco Central puede no realizarse y entenderse que 
es un consentimiento si dicho organismo no se pronuncia 
en el término de 20 días. Por lo tanto, quisiera saber 
si el Banco entiende necesario que esté liberado previamente 
de su obligación de opinar respecto a cómo los distintos - 
organismos del país, pueden comprometer patrimonialmente 


al Estado; o , simplemente, admitir que por una razón 


burocrática dicha Institución no se pronuncia Y» entonces, 


l 
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-56- 
esperando un Consenso tácito. A mi entender, creo que 
ese aspecto no jerarquiza la situación dei Banco, 
SEÑOR CASSINA.- En el mismo sentido que señalaba el señor 
senador Bouza deseo indicar que, de acuerdo con el signifi- 
cado de la materia que se trata, no parece razonable 
admitir que el Banco se expida en forma tácita. 
SEÑOR MARTINS. - Evidentemente, Ñ al estar vigente el 
artículo 58 que mencioné anteriormente, no perderíamos 
nada si se suprimiera esta norma que estamos analizando 
en este momento. 
SEÑOR PRESIDENTE.- Creo entender que si se suprimiera 
el artículo 40 y el Poder Ejeuctivo -—-o los organismos que 
menciona el artículo 58-- cefectúa la consulta que el mismo 


prescribe al Banco Central, ésté no tendría plazo para 


expedirse. En consecuencia, no se podrían llevar adelante 


las operaciones de contratación de créditos que prevé 
el artículo 58, hasta tanto el Banco no emitiera un dictamen 
en la materia. 

. Teniendo en cuenta la línea de equilibrio 
de los poderes y alas facultades, a esta altura, me afilio 


radicalmente al concepto de la autonomía y de la fortaleza 


del Banco Central; pero, asimismo, estimo que el Poder . 


Ejecutivo debe tener estos elementos 7 instrumentos y 


3 medios para manejarse, ' uno de los cuales es el crédito, 
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SEÑOR MARTINS.- Lo establecido en el artículo 58 no impide que el Poder 
Ejecutivo y los restantes organismos allí citados realicen los 
contratos, sino que obliga a brindar información al Banco Central, a 
fin de dar la oportunidad de decir, de acuerdo con lo que esté 
sucediendo --porque los Ministerios no tienen por qué saber qué cosa 
pueden estar haciendo los Gobiernos Departamentales, los Entes 
Autónomos, etcétera--, si la operación, por más loable que sea, excede 
el enaétaamiento global de la República. 

SEÑOR PRESIDENTE.- En virtud de la aclaración formulada por el señor 
Vicepresidente del Banco Central, me sumo al consenso que advierto se 
percibe en la Comisión. S 5 

SEÑOR BOUZA.- Tanto coincido con lo que acaba de señalar el señor 
Vicepresidente del Banco que, a mi juicio, lo que se establece en el 
prtículo se es que el Poder Ejecutivo, los Ministerios, los Entes 
Autónomos, los Servicios Descentralizados y los Gobiernos 
Departamentalesque vayan a comprometer su patrimonio ante,el exterior, 
deben informar al Banco. A Bu vez, en caso de que éste considere 
inapropiada la operación a realizar, tiene la obligación de hacerlo 
saber al Poder Ejecutivo. Esto e que el asesoramiento del Banco no es 


un trámite necesario para la toma de decisión de, en su caso, el Ente 


" Autónomo o del Gobierno Departamental. Simplemente, se trata de una 


información a remitir al Banco para que éste, eventualmente, haga la 
denuncia cotrespondiente al Poder Ejecutivo advirtiendo sobre la 
inconveniencia de determinada operación. : 

SEÑOR PRESIDENTE.- Si no se hace uso de la palabra, se va a votar la 


supresión del artículo 40 del proyecto enviado por el Poder Ejecutivo. 
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(Se vota:) 
7 en 7. Afirmativa. UNANIMIDAD. 
A esta altura, y aunque sólo restan por considerar dos artículos 
para finalizar este Capítulo, me permitiría sugerir que diéramos por 
A la sesión de la Comisión de Hacienda Integrada, ya que en el 


Orden del Día de la Comisión de Hacienda figuran solamente dos asuntos. 


SEÑOR ASTORI.- Pienso que el artículo 41 puede considerarse en sólo 


diez segundos. q . En 
SEÑOR PRESIDENTE.- De acuerdo, señor senador. 
Léase el artículo 41. 
a , 
(Se lee:) 

"Artículo 41.- (Inventario de compromisos externos).- El Banco se 
encargará ,de mantener un inventario actualizado de. tódos los 
empréstitos externos contraidos 60 “garantizados por el Estado.- 
Asimismo, podrá recopilar datos sobre los préstamos externos a otros 
entes públicos y- personas privadas, residentes en el territorio 
nacional.” 

En consideración. : S 
Si no se hace uso de la palabra, se vaa NEXOS 
(Se vota:) 
7 en 7. Afirmativa. UNANIMIDAD. 
Antes de que concluya: la sesión de la Comisión de Hacienda 


Integrada, sugiero que continuemos con el tratamiento del tema la 


próxima semana a la hora 10 contando, por supuesto con la generosa 


.» 


colaboración de la delegación del Banco Central. 
(Apoyados) 
Se levanta la sesión. 


(Es la hora 12 y 18 minutos) . ; E : q - 


